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Abstract

In mid 2007 the first signs of global economic crisis start to surface in the USA. It
spreads in a short time to the rest of the world, not sparing Slovakia. Almost 3 years have
passed since the outbreak and it's still not clear if countries have managed to defeat this
economic "plague”. The aim of this thesis is to focus on the causes that led to the crisis, point
out the cohesion of systems and show it's impact on Slovakia and it's inhabitants, who were
directly or indirectly afflicted. It describes the struggle of competent authorities to fight the
crisis by implementing different measures to decrease it negative influence.
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Uvod

Jednou z najdiskutovanejsich celosvetovych tém je ekonomicka a hospodarska kriza
a jej dosledky v jednotlivych krajinach. Pociatky krizy maju povod v USA, avsak v dosledku
prepojenosti  finanénych trhov aich jednotlivych segmentov zasiahla celosvetové
hospodarstvo, nevynimajuc slovenské. Neprejde den, kedy o krize v r6znej podobe by nebola
zmienka v médiach, alebo priamo nezasiahla kvalitu Zivota T'udi v socialnych a pracovnych
interakciach. Viacsina podnikatel'ov a riadiacich pracovnikov sa odvolavaju na jej pritomnost’
a niekedy ju dokonca udavaju ako pri¢inu vlastnych neuspechov. Samozrejme, objektivne ma
na svedomi mnoho ,,obeti a zasiahla nie len podniky ale aj osudy mnohych l'udi.

Problematika financnej a hospodarskej krizy

Pociatky hospodarskej krizy siahaju do roku 2007 ana Eurdpu a ostatné Casti sveta
dolieha s miernym ¢asovym oneskorenim, avSak so znacnym efektom. Jej dosledky
pretrvavaju dodnes. Od jej vypuknutia ubehli uz takmer 3 roky, pri¢inami krizy sa zaoberalo
nespocetné mnozstvo odbornikov, bola predmetom mnohych analyz a stadii, denne
zamestnava politikov po celom svete aobavy zjej negativnych dopadov prinasaju do
finan¢ného sveta znacnu neistotu. Zo skusenosti mézeme konstatovat’, ze v svojej podstate je
Uplne jedno ¢i sa jednd o malu krajinu s par milionmi obyvatel'ov, alebo o velké krajiny,
finan¢na kriza jednoducho zasiahla vSetkych bez rozdielov. Tato téma patri v suCasnosti
k jednej  z najdiskutovanejsich nielen na vladnych urovniach, ale aj v Sirokom
podnikatel'skom spektre.

Vo svete sa stretavame s réznym vykladom slovného spojenia finan¢na kriza.
Odbornd literatiira definuje finan¢nt krizu ako: ,krizu Statnych financii, kde Stat nie je
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schopny hradit’ svoje zavizky uverom. Moze byt sprievodnym javom krizy peniaznej, resp.
uverovej[1]. Z vysSie uvedene] charakteristiky vyplyva, Ze finan¢nd kriza je spita
predovsetkym so zlym hospodarenim Statu.

Jeden z dalsich vykladom pochadza z dielne Goldsmitha (1982), ktory finan¢nt krizu
interpretuje ako: ,,prudké, okamzité, ultracyklické zhorSenie vSetkych alebo velkej vacSiny
finan¢nych indikatorov (kratkodobé urokové sadzby, ceny aktiv, insolventnost’ firiem
a finan¢nych institicii)[2].

V stcasnej terminologii definuje vyznamny cesky ekondém Musilek (2004) finan¢na
krizu ako: ,,vyrazné zhorSenie velkej vicSiny finan¢nych indikatorov, prejavujicich sa
nedostato¢nou likviditou financéného systému, rozsiahlou insolventnostou finan¢nych
institucii, narastom volatility vynosovych mier finan¢nych instrumentov, vyraznym poklesom
hodnoty finanénych a nefinancnych aktiv a podstatnym zniZenim rozsahu alokécie uspor vo
finan¢nom systéme“[3]. Kriza je komplexnym pojmom zahfnajucim c¢iastkové krizy ako
uverovu, menovy, investiénu a krizu likvidity

Prognozy a opatrenia

Finan¢na kriza nepredstavuje len obycajné slovné spojenie, st to dva pojmy majice
zni¢ujuci dopad na zivoty beznych l'udi, ktorych mnohokrat privadzaji az na pokraj biedy,
vedu k politickej nestabilite, ¢i znizuji ekonomicky rast krajiny. PredovSetkym z tychto
dovodov je dolezité¢ vediet aspont z Casti finanéni krizu predikovat, alebo sa snazit’
0 zmiernenie jej dopadov.

V sucasnosti nie su k dispozicii ziadne relevantné metddy, ktoré by mali potencidl
predchadzat’ krizam. Kazda krajina sveta si uvedomuje a citi pritomnost” financnej krizy
asnazi sa rychlymi zasahmi €o najviac zmiernit jej dopady a vytvorit' opatrenia na
predchddzanie vzniku podobnej situdcie v budicnosti. Na mnohych opatreniach kooperuje
hned’ niekol’ko svetovych organizacii ako napriklad Medzinarodny menovy fond, Svetova
banka, OECD a iné. Medzi ich hlavné ciele patria predovsetkym tieto oblasti:

» Podpora narastu kvality kontrolného systému.
» Skvalitnenie bankového dozoru.
» Regulacia externych zavizkov a pohl'adavok, kontrola kapitalovej primeranosti.
» Zlepsenie kurzovej politiky.
» Menové opatrenia smerujuce k dovere [4].
USA pred prichodom krizy

Vo vSeobecnosti sa za hlavné pric¢iny kriz povazuje predovSetkym prehratie
ekonomiky, ktoré ¢asto byva spdsobené bublinami na rozli¢nych trhoch. Této situacia presne
nastala aj v USA, kde v pozadi celej krizy stoji na nestabilnych zakladoch postaveny boom
alebo bublina na trhu s nehnutel'nostami. Podstatou vsetkych kriz vo svete, ¢i uz bankovych
alebo menovych je, ze prichadzaja v obdobi, kedy ekonomiky dosahuju svoj vrchol. Spojené
Staty americké v poslednych rokoch suzovalo hned’ niekol’ko vyznamnych problémov. Medzi
tie naj jednoznacne patria utok na Svetové obchodné centrum, vojnu v Iraku a v Afganistane.
Vsetky mali do zna¢nej miery vplyv na vyvoj ekonomiky.

V roku 2001 doslo k vel'mi radikalnemu znizeniu Grokovej miery zo 6,75 % v roku
2000 na novu uroven 1,75 % [5]. Pokles v dobe akutneho nedostatku peniaznych zdrojov
znamenal pre rad spolocnosti spdsob financovania a pomerne dost’ lacného v podobe
bankového uveru. Po neddvere voci akciovym trhom a prepade po utokoch, prinasa bankovy
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sektor na cele s FED so sebou svetlo nadeje pre firmy idomacnosti vdaka lacnym
spotrebitel'skym tverom, ktoré umoznili vel'kodusSne utracat’ aj nad’ale;.

Americké spolo¢nosti nedokazali uspokojit’ dopyt, Co pri lacnom dolére predstavovalo
narast importu. To sa muselo prejavit’ aj v bilancii zahrani¢ného obchodu, ktory zaznamenal
pokles z urovne — 365 mld. dolarov v roku 2001 na nova troven — 714 mld. dolarov v 2005
[6]. Jednym zo spOsobov na dosiahnutie vyvazeného kapitdlového uctu predstavovali nové
portfoliové investicie, pomocou ktorych sa d& pre financovat deficit bezného uctu. Po
americkych aktivach bol vo svete velky dopyt a to hlavne zo strany investorov ako Cina, &i
krajiny vyvazajuce ropy, ktoré mali s USA kladny prebytok obchodnej bilancie. Obe tieto
skupiny boli v pozicii, ked’ mali k dispozicii dostatok vol'ne dostupnych finanénych zdrojov,
no ich trh bol nerozvinuty alebo prili§ maly na to, aby absorboval ohromné toky penazi. Za
tychto podmienok ako pre spotrebitel'ov z USA, pre ktorych to znamenalo nizke ceny na tovar
dovazany z Ciny, tak aj pre investujiice spolo&nosti, bola tito cela situacia prospesna.

Graf ¢. 1: Obchodna bilancia USA v mld.:
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Dolezité je taktieZ podotknut’, Ze domaci spotrebitelia neostali len pri spotrebitel'skych
uveroch, ale vrhli sa aj na tivery dlhodobé, hypotéky.

Hypotekarna kriza, ktora sa bezprostredne stala zdkladom celosvetovej krizy stvisi so
sekuritizaciou. Samotna sekuritizacia je charakterizovana ako proces, kde dochadza
k premene aktiv (iverov) na cenné papiere v suvahe spolocnosti. Ide o princip vytvorenia
obchodovatel'nych cennych papierov z nelikvidnych dlhovych aktiv. Proces sekuritizacie
prebieha formou ABS ,asset back securities”, ¢o v preklade znamend finan¢ny inStrument,
ktory je vytvarany bankou s cielom eliminacie rizik prendSanych na investorov. Gro
amerického bankovnictva spociva v rozdeleni loh medzi hypotekarne inStitiicie a agentlry
tzv. Special purpose vehicle (SPV), ktoré mo6zu mat’ dvojaka podobu vlastnictva a to
sukromnu alebo su v rukach vlady. Takéto su v USA dve, Freddie Mac a Fannie Mae. Cely
kolobeh prebieha tak, ze agentura prijima hypotéky podla dopredu stanovenych Standardov,
koordinuje toky z hypotekarnych uverov pre financovanie cennych papierov vydavanych na
sekundarnom trhu. Ratingové agentury dalej stanovia jednotlivym CP vydanym SPV
prislusny rating podla ich kvality. V pozicii subjektu vydavajuceho vystupuje investi¢na
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banka. Jej ulohou je zabezpecenie Struktury, predaja, marketingu a managementu emisie. CP
si pontkané roéznym investorom, ktori prijimaji rovnaky podiel na vSetkych urokoch
a splatke istiny.

Medzi dalSich podielnikov na krize mozno povazovat Spekulantov na trhu
s nehnutel'nostami. V roku 2005 priblizne 28 % domov kupili novi majitelia ako investiciu do
buducnosti a d’al§ich 12 % domov sluzilo ako vikendové chalupy. Z toho vyplyva, ze asi 40
% nehnutel'nosti ziskanych z rizikovych hypoték nebolo prednostne urenych na byvanie
rodin. Mnoho vyznamnych ekonémov obvinuje z prasknutia realitnej bubliny a krachu trhu
vladu. Podl'a ich nazorov prave vlada svojou upravou zakona tykajuceho sa reinvestovania,
dovolila narast hypoték so statusom rizikové na neudrzatelnti mieru. Schvalené korektary boli
benevolentné pri poskytovani tverov na ndkup domov aj obyvatel'om, ktori by sa predtym ani
nekvalifikovali [7].

Americky sen o byvani sa zacal riicat’ ako domcek z kariet a zaroven s nim aj finan¢éné
trhy. Hypotekdrne spolo¢nosti neboli schopné poskytovat’ d’alSie uvery a navratnost’ dovtedy
najvacsich hypotekarnych ustavov v USA Freddie Mac a Fannie Mae. Vrcholom pre viaceré
finan¢né zoskupenia sa stal oznam najvacSej francuzskej banky BNP Paribas, ze uz viac
nebude poskytovat’ finanéné zdroje na rizikové hypotéky z dovodu nizkej trovne likvidity [8].
Sucasny vyvoj situacie

Financ¢na kriza spdsobila prepad takmer vSetkych vyspelych ekonomik sveta do stavu
recesie. Znovu naStartovanie ajej rast sa predpoklada vroku 2010 ato predovSetkym
V rozvijajucich sa ekonomikéch. V priebehu niekol’kych buducich rokov sa rata s rekordnym
narastom zadlZenosti vlad, ¢o je sposobené ich usilim o vyrovnanie poklesu dopytu v oblasti
sukromného sektora. Priaznivy vplyv na vyvoj situdcie z kratkodobého pohladu by mal
spOsobit’ zmierilovanie menovych politik, ¢o sa doposial’ prejavilo v poklese urokovych
sadzieb a kratSej dobe splatnosti. Prognézy ukazujl, zZe navrat na rovne ekonomického rastu
pred nastupom krizy bude vel'mi pomaly, pretoze vyspelé Staty sveta, najviac sa podielajuce
na vytvarani agregatneho dopytu, vykazuju pomerne vysoku mieru zadlzenia a v prvom rade
dojde k snahe vlad o oddlZovanie, &o je ale postupny a zdihavy proces.

Pomaly rastuce indikatory ekonomického rastu, medzi ktoré patri aj kompozitny
indikator tzv. CLI- stipol v drvivej vacsine vyspelych krajin, sa kladne prejavili aj na exporte
domacej ekonomiky. Neustdle v poklese pokracujice trendy sa zacali stabilizovat’ od aprila
2009. K obratu doslo v krajinach, ktoré st dolezitym partnerom Slovenska v oblasti exportu,
¢o sa odrazilo v pozitivnych cislach.

Vyvoj v Slovenskom financnom sektore:

Velkost” finanéného sektora, dand mnozstvom aktiv vSetkych subjektov pocas prvej
polovice roka 2009, poklesla 0 10,3 mld. € na nova troven 72,7 mld. €, ¢o predstavuje
percentualny pokles 0 12,4 %. Pod tento vyrazny pokles sa pricinil hlavne bankovy sektor,
ktorého bilancnd suma sa oproti decembru roku 2008 znizila 0 9,9 mld. €. Tento markantny
pokles nepredstavuje prirodzeny vyvoj vramci bankového sektora, ale je spdsobeny
prechodom na novili menu a S tym suvisiace prerusenie uplatiiovania sterilizacnych opatreni
NBS. V praxi to znamenalo stiahnutie prostriedkov zo strany zahrani¢nych bank v hodnote
niekol’ko mld. €. Dalsim dopadom hospodarskej a finanénej krizy je vplyv na expoziciu
domaceho finanéného systému hlavne vo vztahu k redlnej ekonomike. Bankové institicie sa
opatrnejSie stavali k poskytovaniu uverov, ¢o v pripade domacnosti a podnikov smerovalo
K znizeniu tempa rastu poskytnutych tverov. Prostriedky, ktoré mali banky volne
k dispozicii, sa v dosledku vysokej averzie k riziku investovali do nakupu Statnych domacich
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a zahrani¢nych cennych papierov. Co sa tyka pasivnej zlozky, sa kriza prejavila znizenim
stavu firemnych vkladov hlavne z dovodu nahradzovania vypadku prevadzkového cash-flow
finan¢nymi rezervami uloZzenymi v bankach.

Nezamestnanost’ v SR

Slovo nezamestnanost’ je reprezentantom tych najvaznejSich problémov
dotykajucich sa nie len pracujucich ale aj ich blizkych. ESte donedavna bol pojem
»,Zamestnanost™ povazovany za Uplni samozrejmost’, ba dokonca v uréitych pripadoch
povazovany za nutné zlo, ktorému sa nezostava ni¢ iné len podriadit. Az pocitenie dopadov

sposobujucich nezamestnanost’, prinatilo 'udi zmenit’ ich myslenie a rebric¢ek priorit.

Vo vSeobecnosti, v nezamestnanosti, mozno pokladat’ ako najviac ohrozené hlavne
asledujuce skupiny ekonomicky aktivnych obcanov:

a. obyvatel'stvo vo veku od 18 do 24 rokov vratane absolventov
b. obyvatel'stvo vo veku nad 50 rokov

c. obyvatel'stvo nezamestnané¢ viac ako 1 rok — Cize reprezentujuce tzv. dlhodobu
nezamestnanost’

Navyse sa v sucasnosti s tymto pojmom stretdvame na kazdom kroku. Mézu za to
negativne dopady hospodarskej a finan¢nej krizy, ktoré ¢i chceme alebo nie, zasiahli
,beznych® I'udi. Ved’ miera nezamestnanosti dosiahla na konci roku 2009 az 12,66 %. Oproti
rovnakému obdobiu minulého roku podiel obyvatel'ov, ktori prisli o pracu naréstol o 4,27 %.
Mnozstvo I'udi pripravenych ihned” k nastupu do zamestnania evidovanych na tradoch prace
po celej krajine bolo v decembri 2009 na urovni 335 490, ¢o predstavovalo narast oproti stavu
v decembri roku 2008 0 bezmala 116 570 Tudi, teda 53,3 percenta, pricom pocet volnych
pracovnych miest sa na trhu znizil z 11000 v roku 2008 na 5000 v decembri 20009.
V evidencii uradov doslo aj k navySeniu poctu l'udi, ktori pre dlhodobu praceneschopnost’, ¢i
iné pric¢iny neboli schopni nastpit’ do préace. Ich pocet je 14 500 a je predpoklad, ze postupne
dojde k ich presunu do skupiny disponibilnych nezamestnanych. Navyse prognozy vyvoja st
negativne aV Case, ked podniky prepustaju viac ako prijimaji, hrozi d’al§i narast
nezamestnanosti v tomto roku az na 13,5 % [9].

Prili§ velky narast nezamestnanosti bol vysledkom dlhodobého negativneho vyvoja
a vyznamného zniZenia dynamiky ekonomického sektora. Z pohladu najvicsSieho ndrastu
urovne nezamestnanosti v jednotlivych ekonomickych c¢innostiach po nastupe financnej
a hospodarskej krizy bol najviac zaznamenany v administrativnych ¢innostiach — 13,5 %,
Vv priemyselnej vyrobe — 12 %, pddohospodarstve — 10,4 % av tazbe — 9,7 %. Na druhej
strane doslo aj k zaznamenaniu nérastu zamestnanosti a to predovsetkym v odveti odbornych ,
vedeckych a technickych sluzieb — 11,4 %, Co vyjadruje 3104 osdb a Vv informa¢nom —
komunika¢nom odveti — 4,2 %, ¢ize 1158 osob [9].

Vysledkom mnohych progndéz je neustile vysokd miera nezamestnanosti
s predpokladanou vyskou na trovni 12,4 % na konci roka 2010. Prvé naznaky poklesu mozno
oc¢akavat’ v rokoch 2011 az 2012. Odhady Vv miere nezamestnanosti sa na rok 2012 pohybuju
okolo 11,4 %, Co este stale prevySuje hodnotu pred recesiou o viac ako 20 % [10].

Podstatnym determinantom vplyvajicim na vyvoj v oblasti zamestnanosti je najmi
hospodarsky rast v oblasti priemyslu a sluzieb. Nastroje pouzivane organmi Statnej spravy,
UPSVR, na aktivnu politiku zamestnanosti majii obmedzent G&innost’ pri najpocetnejicj
skupine novych nezamestnanych v dosledku finan¢nej a hospodarskej krizy. Téato skupina sa
radi medzi vekovo strednil generaciu S pomerne kvalitnou pracovnou silou. Jej zamestnanost’
je uzko spéta s hospodarskou politikou, hlavne:
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o cfektivnejSimi investicnymi stimulmi,
e lepsim vyuzivanim a ¢erpanim zdrojov z eurdpskych fondov,

e razantnejSim vstupovanim do riadenia konkurzov cez restrukturalizacie podnikom, cez
Rady veritel'ov a aktivnej ucasti MS SR, MH SR a MP SR,

e prehodnotenim vyuZzivania zakonnom stanovenych opatreni aktivnej politiky
zamestnanosti a posilnenia tych, ktoré efektivnejsie rieSia otazku nezamestnanosti,

e opitovnym prehodnotenim opatreni prijatych Radou pre hospodarsku krizu z pohl'adu
zamestnanosti a ich posudenia s Narodnym programom reforiem,

e zabraneniu inflacii prijimania dodato¢nych opatreni bez preskiimania a zhodnotenia
ich vplyvu na zamestnanost’ a vytvaranie novych pracovnych miest,

Pre konkrétnu ilustraciu mézeme uviest’ priklad ked” mnohé média priniesli spravu, ze
Banska spoloc¢nost’ Siderit Niznéa Slané p6jde do konkurzu a priblizne 600 pracovnikov pride
o pracu. Zeleznorudna baiia v gemerskom regione mala dlhsi ¢as finanéné problémy, pre dlhy
jej Slovensky plynarensky priemysel odstavil dodavky plynu a podnik zastavil prevadzku.
Podnik patril k najva¢sim zamestnavatelom v okoli Roznavy. V okrese podla Statistiky
Ustredia préce, socialnych veci a rodiny je bez prace 19,1 percenta I'udi. V désledku d’alsieho
prepustania nezamestnanost stipla na viac ako 20 percent. Ani dnesné dni eSte nie su
potesujuce pre tento region. Auditorskymi spdsobmi boli vypracované projekty na ozivenie
tazby bani aich rentabilitu. Ostava najst vhodného investora, ktorému vlada poskytne
priestor a urcité istoty, aby nezamestnanost’ bola eliminovana a zaroven podnikatel'sky sektor
priniesol vklad do dafiovej pokladne.

Situdcia v oblasti zamestnanosti sa nevyvija vel'mi pozitivne. Pocet volnych
pracovnych miest osciluje v rozpiti 5200 az 5300 s obCasnymi razantnej$Simi vykyvmi
a celkovy pocet ohrozenych pracovnych miest v rdimci hromadného prepuStania sa od 3.
tyzdina 2010 neustale zvySoval. V priebehu niekolkych mesiacov sice nastal pokles
nezamestnanosti, ale opat’ vzrastol v mesiacoch ukoncenia $kolského roku. V stiCasnom
obdobi, mesiac oktober-november 2010, ktoré je oznatované ako vyrazne krizové pre frsko
sa na Slovensko vratilo 14 tisic ob¢anov SR, ktori prisli o pracu v tejto krajine.

Zaver

Za hlavné pri¢iny vzniku krizy mozeme povazovat' prudké znizenie hladiny
urokovych sadzieb, benevolentny pristup domdacich bank pri poskytovani Giverov typu sub-
prime klientom a spolichanie sa na hodnotenia ratingovych agentlr, pri Gplnej absencii
vlastnych hodnoteni a analyz klientov. TuZba po vlastnom byvani bola takd velka, ze
vV kombinacii s nizkymi Grokovymi sadzbami a pomerne 'ahkou dostupnost'ou tverov, mé za
nasledok prili§ vel'ka kreativitu pri poskytovani hypoték. Nastala situdcia, kedy banky
predavali baliky tychto uverov inym inStiticiam, pritom dlhové papiere, ktoré boli
bezprostredne naviazané na tieto navratne pozicky, boli poniukane a rozpreddvané do celého
sveta, ¢o spdsobilo presun krizy z oblasti nehnutel'nosti do celého sveta. Snahy predstavitel'ov
Fed-u avlady USA o spomalenie neustile sa zhorSujicich vysledkov indikatorov stavu
ekonomiky viedli k spomaleniu rastu HDP. V stvislosti so zlou situaciou reagovali burzy po
celom svete, o spdsobilo narast obchodu s nehnutelnost’ami.

V priebehu roku 2008 kriza nebola uz len na pode USA, ale postupne sa presuvala do
vyspelych ekonomik po celom svete v podobe globalnej financnej a hospodarskej krizy, ktorej
nasledky sa v sucasnej dobe daju len odhadovat’. Medzi tieto ekonomiky mozeme zaradit aj
Slovensko. Na celej finan¢nej a hospodarskej krize ja zaujimavé, ze pochadza z najvyspelejSej
ekonomiky sveta, zatial Co doposial’ boli vSetky krizy tzko spété s rozvojovymi alebo
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nerozvinutymi krajinami. Za pomerne zaujimavy fakt povazujeme aj jej poc¢iato¢nu spojitost’
S pozitivnymi javmi, za ktoré mozno povazovat’ napriklad inovécie na finanénych trhoch.

Vodcovia vSetkych krajin hladaji ,,zazracny liek“ na vSetky problémy spojené
s krizou, ani jeden z nich vSak doteraz nenabral odvahu na rydzo trhové rieSenie problému. To
spociva vo volnosti trhu, aby sam odpovedal na otazku kto skrachuje a kto bude pokracovat
v ¢innosti. Z dlhodobej perspektivy sa to javi ako lepSie rieSenie, nez sucasné tlacenie
enormného mnozstva penazi do ekonomiky. To so sebou nesie aj pomerne dost’ vysoku cenu.
Za nadhodnoteny zivotny §tyl terajSej generdcie bude nevyhnutne platit' generacia buduca,
a to z jednoduchého dovodu, dlh musi niekto skor, ¢i neskor, zaplatit'.
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